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CS: Co s depozity neZ zaénou sazby riist? Zvazte DCD

« Urokové sazby s dlouhou splatnosti vzlinaji jako p  Fedzvést budouciho obratu
sazeb kratkodobych

* Mizérie na depozitnich sazbach vsak v nejblizSi dob &, zejména na eurech, asi
zlstane

* Nez se vrhnout do viru spekulace s kreditnim rizike ~ m, zvazte depozita
S podmin énou sm énou do jiné m ény (DCD)

Urokové sazby s dlouhou splatnosti postupn & rostou v Americe i u nas , jak trhy zapogitavaji svétlo na konci
covidového tunelu a také dlouhodobé dopady Stédrych rozpoctovych politik. Krok po kroku rostou inflaéni
ocekéavani na trhu (inflani swapy) a vynos desetiletého amerického dluhopisu — benchmarku globéalniho
urokového trhu — dosahl psychologické arovné 1%. Pro Gvéry z toho plyne, Ze privétivé prostfedi sazeb na
minimech néjaky ¢as vydrzi, ale na horizontu ,houstnou mraky" a je tu vyzva nizké sazby udrZet i do budoucna.
Co je pro jednoho pozehnanim a rizikem, to je prod  ruhého bolehlav. Nechme tentokrate stranou sazby

z pohledu Gv ért, ale zamérme se na druhou stranu Urokového sv  éta, a to na depozita.

EUROVE DEPOZITNi SAZBY V RADU JEDNOTEK PROCENT

Budouci rist trznich Urokovych sazeb nakonec zvedne sazby depozit na trhu (Money Market). Na koruné je
situace o néco veselejsi, kdy se da ¢ekat zvySovani sazeb s kratkou splatnosti v horizontu kvartald. AvSak na
euru to s pravdépodobnosti hrani¢ici s jistotou letos nebude. V delSim horizontu eurové sazby asi také porostou,
avak aktualné je ECB oproti CNB v madu hledani dalich moZnosti ménové stimulace. Rostouci sazby na
dlouhém konci Urokové krivky bohuzel nelze vyuzit na depozita, kterd jsou z principu kratkodoba. Co délat v této
sazbové mizérii a nevrhnout se do viru spekulaci s kreditnim rizikem  (tj. vysoké sazby smének a vybranych
dluhopisu s sebou nesou vysokeé riziko nesplaceni)? Zvazte depozita s podmin énou kurzovou sm énou - DCD
(Dual Currency Deposit), sménujete-li ve svém businessu pravidelné ménu depozit do druhé mény a neméte
kurz pIné zajistény forwardy ¢i op&nimi strategiemi.

Tato depozita poskytuji sazby v fadu jednotek procent per annum za to, Zze se vzdate  ¢asti moznosti
provést budouci sm énu za co nejlepsi kurz. Napfiklad méte-li eura, kterd hodlate vyménit za jeden mésic do
korun, je mozné je uloZit na DCD s podminénou vyménou do korun na kurzu 26,30 a sazbou 1,50% p.a. Po
mésici dostanete za vSech okolnosti vyplacen urok v eurech (méné depozita), vyplata tlozky bude zaviset na
spotovém kurzu v den ukonéeni depozita v 10:00 newyorkského ¢asu. Bude-li kurz nizsi nez 26,30, vyplata
depozita bude v eurech. Bude-kurz 26,30 a vysSi, depozitum bude vyplaceno v korunéach, pfevedeno praveé tim
podminénym kurzem 26,30.

LEPSi VRABEC V HRSTI...

DCD je jako po fekadlo ,lepSi vrabec v hrsti nez holub nast  fese", tedy lepSi vynos na depozitu, nez doufat
ve sménu za kurz lepSi nez t éch nap fiklad 26,30. Poroste-li kurz euro-koruny, ¢ekani ,holuba na stfese" bude
vypadat jako lepSi volba. Nicméné, na DCD nelze nahlizet na jednorazové rozhodnuti, kdy to pak vyjde nebo
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nevyjde, ale jako na proces opakovanych GloZzek a smén. Oproti zna €né zastifenému kreditnimu riziku
depozitnich produkt , které lakaji na vysoky vynos, je riziko DCD kratk  odobé a hlavn é transparentni.

Sazba DCD je zavisla na délce Ulozky a hlavn & na vzdalenosti kurzu podmin é&né vym ény od aktualniho
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depozita a tim vySSi depozitni sazba. Sazba je v principu tim vySSi, ¢im je kurz rozkolisanéjsi.

DCD lze pouzit stejné tak na korunové Ulozky s podminénou sménou do eur, kdy tim ,holubem na stfeSe" je
naopak pokles kurzu euru-koruny a levnéjsi nakup eur.

Volejte naSim dealer am pro navrhy a nabidky vhodnych depozitnich produkt U a jejich parametr G pfesné
podle Vasi situace!

Pfiklad 1M depozitnich eurovych sazby s podminénou sménou do korun

EURCZK spot
26,8
26,6
26,4
26,30 1,5%p.a.
26,2 26,20 2,2%p.a.
Spotref. 26,10
26
7.2020 B.2020 §.2020 102020 11,2020 12 2020 12021 22021

Zdroj: Ceska spofitelna, Bloomberg
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tel: 224 995 520

e-mail: mplojhar@csas.cz
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tel.: 224 995 511

e-mail: tpicek@csas.cz

Obchody Treasury pro korporatni klienty
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Obchody Treasury pro st Fedni a malé podniky

Richard MatyS €4k  Treasury Sales tel.:; 224 995575  e-mail: rmatyscak@csas.cz
Jan Urich Treasury Sales tel.: 224995545  e-mail: jurich@csas.cz

Petr Lojka Treasury Sales tel.: 224 995529  e-mail: plojka@csas.cz
Robert Vitik Treasury Sales tel.: 224995584  e-mail: rvitik@csas.cz

Lukas Machéa ek Treasury Sales tel.: 224 995500  e-mail: Imachacek@csas.cz
Marie BartoSova Treasury Sales tel.: 224 995573  e-mail: mabartosova@csas.cz
Daniel Mad éra Treasury Sales tel.: 224 995583  e-mail: dmadera@csas.cz

Dulezita upozornéni (tzv. disclaimer)

Tento dokument byl vytvo Fen jako dopl fkovy zdroj informaci k podpo  fe a marketingu transakci, kterymi se dokument zabyv ~ &.

Neni nabidkou ani propagaci nakupu ¢i prodeje cennych papird, komodit ¢i jinych finanénich instrumentd ani nabidkou na G¢asti na obchodni
strategii. Tento dokument je marketingovy dokument Obchod U Treasury Ceské spo fitelny, a.s. Tento dokument neni research report

a nebyl p Fipraven nezavislym researchem  Ceské spo fitelny, a.s. Nazory v tomto dokumentu, pokud neni fe€eno jinak, jsou nazory autord
a mohou se lisit od nazoru researche Ceské spofitelny, a.s. Tento dokument je zaloZzen na nejlepsich informacnich zdrojich dostupnych

v dobé tisku. Pouzité informaéni zdroje jsou vSeobecné povazované za spolehlivé, avSak Ceska spo fitelna, a.s. neru €i za spravnost

a Uplnost uvedenych informaci . Nazory v materialu prezentované odrazeji nase nejlepSi znalosti ke dni vydani publikace a mohou se zménit
bez udani divodu. VesSkeré informace a doporu €eni jsou pouze pro ilustraci a jsou ve své podstat & predbézné a obecné. Dalsi
informace o moznych transakcich jsou dostupné na vyzadani. V pfipadé planovaného uskute¢néni transakce musi byt informace v tomto
dokumentu plné nahrazeny ,term-sheet” ¢i prospektem. Rozhodnuti uskute €nit transakci by m élo byt pouze na zéklad é finalniho ,term-
sheet* ¢i prospektu. Minula vykonnost finanénich nastroji nezaru¢uje srovnatelnou budouci vykonnost. Rizné finanéni nastroje a investice
s sebou nesou riizny stupef investiéniho rizika. Hodnota investice miiZe stoupat i klesat a neni zaruéena navratnost ptivodni &astky. Ceska
spofitelna, a.s. nepfebira odpovédnost za pfipadné ztraty zplisobené pfimo &i nepfimo vyuZitim informaci v tomto dokumentu. Ceskéa
spofitelna, a.s., Erste Bank Group, jejich dcefiné spole¢nosti a klienti mohou mit pozice ve finanénich néastrojich uvedenych v dokumentu,
mohou obchodovat s finanénimi néstroji spolecnosti uvedenych v dokumentu nebo mohou spole¢nostem uvedenych v dokumentu poskytovat
investicni nebo bankovni sluzby. Spravnim 0 Fadem vykonavajicim dozor nad Ceskou spo fitelnou, a.s. je  Ceska narodni banka.
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